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Digitalisierung in der Immobilienwirtschaft

Immobilienfinanzierung 2025 - mit oder ohne Banken?

Fintechs in der Immobilienfinanzierung - kann das funktionieren? Als ,entweder
ineffizient oder Bauernfingerei” bezeichnet Steffen Sebastian, Professor fiir Im-
mobilienfinanzierung, die bisherigen Ansédtze des Crowdfunding. Auch der Autor
ist skeptisch. Ihm zufolge bleibe menschliche Erfahrung fiir gewissenhafte Priif-
und Beratungsprozesse auch in Zukunft unverzichtbar. Trotzdem miissen Banken
ihre Rolle vor dem Hintergrund verdnderter Anspriiche an die Immobilie im Zeit-
alter der Digitalisierung iiberdenken. Am Ende konnten Fintechs und Banken zur

Einsicht gelangen, dass Kooperationen von Vorteil sind.

Immobilienfinanzierung ohne Banken ist
wie ein Zug ohne Réder. Es geht - aber
um welchen Preis? Oder anders gefragt:
Was ist das - eine Bank? Die Frage, ob
Immobilienfinanzierungen in zehn Jah-
ren ohne Banken mdglich sind, impliziert
stillschweigend zwei Grundannahmen:
Erstens, eine Bank ist auch in zehn Jah-
ren noch das, was wir uns heute darun-
ter vorstellen, was wir also bestens zu
kennen glauben - und was wir inziden-
ter flir ziemlich veranderungstrage hal-
ten. Und zweitens, neue Angebote am
Markt, vor allem durch Fintechs erfun-
den, stellen die Rolle der ,klassischen”
Banken grundsétzlich infrage.

Beide Annahmen sind nicht berechtigt.
Der Begriff von einer Bank ist heute
anders ,aufgeladen” als noch vor 25
Jahren. Seinerzeit traten die Direktban-
ken ihre Erfolgsgeschichte an, die nur
durch die fortschreitende Technisierung
der Kommunikation ermdglicht wurde.
Erste ,Direktbanken” waren zwar schon
friiher entstanden, aber solange weder
die Kommunikationsnetze ausreichend
kapazitiv, technisch leistungsfahig und
die Vertraulichkeit schiitzend ausgebaut
waren, noch ein ausreichend breites
Produktangebot der Banken quasi im
Selbstbedienungsweg abwicklungsfihig
war, waren Direktbanken eine verborge-
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ne Bliite unter den Finanzdienstleistern
- mit Potenzial zwar, aber ohne Markt-
akzeptanz. Wie die Magnetschwebebahn!

Soliditat als Anker des Vertrauens

Seit die Direktbanken erfolgreich sind,
hat die Wettbewerbsintensitat zweifellos
zugenommen und es wiirde uns als Kun-
den unbestritten etwas fehlen, gabe es
dieses Angebot nicht. Aber hat das Mo-
dell Direktbank das Modell Filialbank/
Bank mit personlicher Beratung tiber-
fliissig gemacht? Offensichtlich nicht.
Hat die Entwicklung des Modells Direkt-
bank wenigstens unser Bild von einer
soliden, unverriickbar dastehenden (aber
auch wenig innovativen) Bank verandert,
also unser Bild davon, was eine Bank ist
oder sein sollte? Das ist nicht eindeutig
zu beantworten. Es kommt auch nicht
darauf an, denn anscheinend ist auch
das ,neue” Bankmodell in unseren Be-
griffsschatz als ein ebenso unveréanderli-
ches Modell eingegangen. Bank ist Bank;
in ihrer unverriickbaren Soliditat unter-
scheiden sich alle Banken nicht. So je-
denfalls unsere Wunschvorstellung.

Das ist der Kern: Damit wir einer Bank
Geld anvertrauen oder sie als Geschafts-
partner in ,Gelddingen” akzeptieren, hat
sie felsenfest zu sein. Diese Unverander-
lichkeit im besten Sinne der Soliditat ist
der Anker fiir unser Vertrauen. Nur wenn
wir an diesen Aspekt gerade einmal nicht
denken, steht ,Bank” fiir trdge, verschla-
fen, von gestern und wenig innovativ.
Und Banken mit traditionell und wohlbe-
griindet eher behutsamer Veranderungs-
kultur machen solche Assoziationen
nicht gerade weniger verfiihrerisch!

Zur zweiten Grundannahme lésst sich
feststellen, dass die quicklebendigen,
agilen und innovativen Fintechs, die den
Banken das Wasser abgraben werden,

natiirlich auch in der Immobilienfinan-
zierung relevant sind. Es ist richtig, dass
in der Regel junge Entrepreneure mit
hervorragender Ausbildung zumeist
technisch induzierte Finanzdienstleis-
tungsinnovationen auf den Markt brin-
gen. Die Ideen dazu entstehen nicht
innerhalb von Organisationen - wie den
Banken -, die streng regelbasiert arbei-
ten (miissen) und staatlich beaufsichtigt
werden. Das pragt den Menschen.

Die Ideen entstehen in freien, kreativen
Atmosphéren unter dem Impuls, etwas
auszuprobieren, in Toleranz-,Raumen”
fiir das Scheitern (wo das Scheitern noch
nicht viel kostet; dafiir darf der beriihm-
te business case kiirzer sein). Scheitern in
Banken hingegen ,geht gar nicht", und
damit stehen Banken nicht alleine da.
Nun ist die Idee da und das Fintech ist
gegriindet. Und dann? Es gibt viele,
scheinbar tiberzeugende technische In-
novationen, die ihren Markt nicht gefun-
den haben.

Vorteile der Zusammenarbeit

Die Herausforderung fiir Fintechs ist,
schnell einen relevanten, erfolgskritischen
Markt zu erreichen, librigens auch, um
ahnlichen guten Ideen mit vergleichbarer
Funktionalitdt anderer Kreativer voraus zu
sein. Dafiir ist die Zusammenarbeit mit
einer Bank eine vorteilhafte Strategie. Die
Bank profitiert von der Innovation als
einer Bereicherung ihres Geschaftsmo-
dells, das Fintech vom Marktzugang als
notwendiger Bedingung fiir den Beweis
der Werthaltigkeit der Idee.

Es fallt ein bisschen schwer zuzugeben,
dass eine Bank auch von den sogenann-
ten disruptiven Ideen profitieren kann,
die klassische Bankprodukte ersetzen
oder Prozesse beziehungsweise Wert-
schopfungsketten so revolutionieren,
dass bisher dafiir vorgehaltene Ressour-
cen uiberfliissig werden. Crowdfunding
ist eine solche Idee. Abgesehen davon,
dass eine Internet-Geld-Vermittlungs-
plattform nicht mehr der kreative Durch-
bruch ist, steht allerdings infrage, welche
Qualitat an Objekt- und Rentabilitats-
priifung der Investitionsentscheidung
vorausgeht. Qualitat durch Granularitat
zu ersetzen, ist keine gute Strategie. Das
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erste Scheitern steht noch aus. Oder es
sind weitere ldeen gefragt, wie ,hand-
werklich" solide Priifung - mit innovati-
ver technischer Unterstlitzung - den
Investitionsprozess begleiten kann.

Neupositionierung der Banken

Hier kdnnten sich die Immobilienfachleu-
te aus Banken positionieren, nur nicht
mehr flir einen Zins, aber fiir eine Provi-
sion. Jedenfalls bedeutet eine friihe Ad-
aption eine rechtzeitige Restrukturierung
der Organisation, damit die Bank auch
morgen noch die Bank ist, felsenfest und
vertrauenswiirdig - eben so, wie wir sie
seit Jahrzehnten kennen und schatzen.
Fintechs kbnnen unangenehme Mit- oder
Gegenspieler sein. Grundsatzlich tiber-
wiegt aber die Sicht auf ein fruchtbares
Nebeneinander von Fintech und Bank.
Diese Sicht diirfte fiir beide Seiten gelten.

Daraus folgt: Die Bank wird 2025 anders
aussehen. Aber wir werden sie noch ha-
ben. Denn unabhéngig von dem Begriff,
den wir uns von ,Bank” machen, braucht
es weiterhin ihre Funktionalitat. In erster
Linie liegt diese in ihrem Buch begriin-
det. Sie fiihrt - um es auf diesen einzel-
nen Aspekt zu fokussieren - die Immo-
bilienfinanzierung auf ihrer Bilanz. Fin-
techs kdnnen auch viel Geld sammeln.
Aus Sicht der Bank ist das Geld vieler
Teilnehmer der Crowd aber Eigenkapital.

Da sollte - wirtschaftlich rational - ein
anderer, hoherer Renditeanspruch beste-
hen als beim Kredit. Hier liegt der Vorteil
bei den Banken. Fintechs sind entweder
Vermittler oder (noch) zu klein, sodass
ihre bilanzielle Leistungsfahigkeit fiir die
erforderlichen Kreditvolumina nicht aus-
reicht. AuBerdem ist es nicht ihr ,Ge-
schaftsmodell”. Wenn aber doch, warum
sind sie dann nicht Bank? Geradezu folge-
richtig strebt so manches Fintech derzeit
eine Banklizenz an - wenn auch nicht fiir
die Immobilienfinanzierung. Es soll nur
beispielhaft stehen fiir eine natirliche
Migration der Fintechs in Richtung Bank.

Analyse- und Beratungsfunktion

Zu beobachten ist aber ein wachsendes
Interesse von institutionellen Investoren
wie Versicherungen oder Fonds, unter
anderem in die Immobilienfinanzierung
zu gehen. Die Suche nach der Rendite
zur Befriedigung von Anspriichen aus
anderen Geschaftsmodellen als dem der
Banken treibt das Interesse.

Muss, was heute in verschiedene Ge-
schaftsmodelle getrennt ist, getrennt
bleiben oder kénnen die genannten Fi-
nanzierer Banken tatsdchlich tberflissig
machen? Die Antwort lautet klar und
eindeutig: Sie miissen getrennt bleiben,
und zwar zum Schutz beider beziehungs-
weise aller Geschaftsmodelle.

Dafiir werden auch Regulierung und
Aufsicht Sorge tragen. Solange es ein
Interesse von Anlegern gibt, Geld liquide
zu halten und fiir welche (kurze) Frist
auch immer zu parken, bevor es - viel-
leicht - verwendet wird, und dieses Inte-
resse nach Zahl der Anleger und Volu-
men ausreichend groB ist, solange wird
es ein Fristentransformations-Geschafts-
modell geben, das einer spezifischen,
sinnvollen und zunehmend strengeren
Regulierung unterworfen ist. Solange die
Geldmenge wachst, moglichst im Takt
realer Wertschopfung, solange wird es
diesen Bedarf geben.

Nun ist das nur die volkswirtschaftliche
Seite der Funktionalitét. Es gibt auch die
betriebswirtschaftliche Seite, die sich im
Wesentlichen in zwei Funktionen aus-
pragt: zum einen die Analyse-, zum an-
deren die Beratungsfunktion. Die Analyse
ist der handwerkliche Teil. Die Bonitat
des Interessenten muss ebenso gepriift
werden wie die Objektunterlagen. Am
Ende steht das Urteil liber die nachhalti-
ge Risikotrag- und Kapitaldienstfahigkeit
des Kunden. Im Priifprozess gibt es zahl-
reiche Anknlipfungspunkte fiir gute
neue Ideen: fiir eine Technisierung, die
Verschlankung von Arbeitsschritten,
einen vollelektronischen Workflow und
Datenaustausch, zum Beispiel auch mit
Genehmigungsbehdrden, Grundbuchdm-
tern, Notaren und Gutachtern.

All das ist in Banken mit dem Ziel der
Prozesskostensenkung und eines Ge-
schwindigkeitsgewinns hochst willkom-
men. Gleichwohl ist das nicht alles. Ge-
nauso gut gehdrt ein geriittelt MaB an
Erfahrung, ja oft genug auch Koordinie-
rungsgeschick und Fingerspitzengefiihl
von Beratern dazu, die Interessen der
typischerweise vielen verschiedenen
Beteiligten konstruktiv zum Ziel zu fih-
ren. Das miissen keine Bankberater sein,
das geht auch selbststidndig. Nur ist das
wieder eine Schnittstelle mehr. Deswe-
gen arbeiten die meisten solcher Berater
in Banken, und nicht nur zufallig!

Hier besteht fiir Banken ein Grund,
selbstbewusst fiir sich in Anspruch zu
nehmen, dass diese Marktfunktion nicht
so leicht zu ersetzen ist. Das wissen auch
die mehr oder weniger neuen Wettbe-

werber aus der Szene der Institutionellen.
In der Regel halten sie, zumindest fiir das
Massengeschéft, solche Kapazitaten nicht
vor. Eher streben sie Kooperationen an.

Berater: wertvolle Erfahrung

Wir sind schon im intellektuellen Teil, der
Beratung und haben bis jetzt die Erfah-
rungstradition reflektiert. Auch hier wird
sich einiges dndern, was zugleich das
Bild der Bank verandert. Durch die Digi-
talisierung unseres gesamten Lebens und
Umfelds, durch die fortschreitende Ver-
schrankung von Beruf und Freizeit, Woh-
nen und Arbeiten, durch sich wandelnde
Kundenanspriiche ist mit starkeren Ver-
anderungen von Nutzungskonzepten von
Immobilien zu rechnen. Diese selbst
missen flexibler werden. Wie geht das?

Stellen wir uns vor, dass Immobilien dem-
nachst erst einmal nichts weiter als eine
funktionale Hiille sind. Die Hillenfunkti-
onen sind unter anderem die Raumschaf-
fung, der Schutz vor duBeren Einfliissen
sowie die Warme- und Kélteisolierung.

Die Immobilie von morgen

Daneben tritt dann die flexible Inhalts-
funktion. In den Hiillenraum werden
Module geschoben, wie zum Beispiel
Wohnraum, Biiro, Werkstatt, oder Laden-
geschaft. Eben alles was man im Leben
so braucht - aber wandelbar iber die
Zeit. Eines ist sicher: Wir reden dann
nicht mehr tiber eine Immobilienfinan-
zierung, sondern Uber viele an einem
Standort, die sich liberdies im Zeitablauf
Uberlappen, verandern, entwickeln, je
nach den sich wandelnden Nutzungsan-
spriichen. Wir reden dann wahrscheinlich
auch nicht nur liber eine Bank, sondern
uber viele Finanzierer, wie beispielsweise
Leasinggesellschaften, die Module finan-
zieren kdnnten (librigens: Leasinggesell-
schaften werden hdufig von Banken
refinanziert).

Es muss aber jemanden geben, der auch
das wieder koordiniert. Was liegt naher,
als an einen Bankberater (neuen Typs)
zu denken, der auf langem Erfahrungs-
wissen aufbauen kann? Dieser ist der
Finanz-Ingenieur Real Estate - und da
die Banken ja offensichtlich um ihre
Rolle kdimpfen miissen - der ,FIRE-
Fighter" der Immobilienfinanzierung
der Zukunft. Fazit: Die Immobilienfi-
nanzierung im Jahr 2025 - so wie heu-
te, also meistens mit Banken. [
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